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Mi-e din ce in ce mai greu sa abordez subiectul care urmeaza. Sentimentul pe care-| am acum e similar celui 
din 2007-2008 cand vorbeam despre scaderea imobiliarelor. E insa un sentiment mult mai accentuat. Ma simt 
precum cainele care latra la luna, cu singura diferenta ca eu stiu ca am dreptate, insa mai nimeni nu e de 
acord cu mine. 

Cunosc sentimentul, l-am mai trait de atatea ori. Nu o data am fost printre cei putini care-au spus ,ceea ce nu 
trebuie”. Nu o data am fost facut nebun pentru ca apoi ,apostolii spuselor oficiale” sa taca. De aceea, asa cum 
ma stiti, voi continua sa vorbesc. Si, introducerea fiind facuta sa ne indreptam privirile spre spectacol. In rolul 
principal, Magnificent 7. Ah, nu stiti despre ce e vorba? Cei sapte magnifici ai economiei americane: Apple, 
Microsoft, Alphabet(compania mama a Google), Amazon, Nvidia, Meta(compania mama a Facebook) si Tesla. 
Aceste sapte companii au parte de recorduri asa cum nu ati mai vazut. Si, daca la inceputul anului ma aratam 
uimit de incredibila performanta de a fi absolut mereu in crestere, acum nici nu mai am cuvinte pentru a 


Dar sa va explic ce anume e de explicat! Intreg trendul bursei americane este determinat acum de aceste 
sapte actiuni. Va vine sau nu sa credeti, in SUA sunt doar 7 actiuni, restul e maruntis. Cel putin asta ne spun 
bursele. Capitalizarea totala a celor sapte companii a depasit 16 trilioane de $, mai mult de jumatate din PIB-ul 
american si aproximativ 30% din piata! Daca vom studia Top 7 al companiilor americane din toata istoria 
bursei vom constata ca niciodata nu am avut o asemenea concentrare. Conform datelor, capitalizarea celor 
sapte companii a crescut de peste zece ori in ultima decada, in conditiile in care veniturile si eventualele 
profituri le-au crescut de 4-5 ori. in ultimii doi ani ratele de crestere ale companiilor mentionate sunt mai mici 
decat in perioada 2017-2019, dar asta nu-i impiedica pe ,,investitori’ sa se isterizeze. 


Totul semnalizeaza de la o posta ca e vorba de 0 mega-bula, dar in loc ca lumea sa ia 0 pauza si sa evalueze 
situatia, fiecare simte nevoia sa ia si sa arunce mai multi bani in piata. E clar ca irationalul troneaza peste tot. 
La fel cum, in urma cu ceva vreme, ajunsesera si coafezele sa vorbeasca despre criptomonede, acum se 
intampla acelasi lucru cu Al-ul. Toata lumea face scenarii si pariaza pe ,marii castigatori” ai meciului Al. Doar 
ca, atat cei de pe margine cat si cei din interior, au inceput sa inteleaga ca Al-ul s-ar putea sa fie un domeniu 
mult mai complex decat si-ar dori ei, astfel incat socoteala multora s-ar putea sa nu se potriveasca cu ceea ce 
e de fapt Al-ul. Dar asta o vom vedea(vezi nota de la finalul articolului), n-o comentam acum. 


Ceea ce vad insa la fel de limpede precum exuberanta irationala a pietelor este starea dezastruoasa a 
economiei americane la baza sa. Cresterea productiei industriale de doar 0.8 fata de luna anterioara este una 
,reevaluata’” in minus de catre autoritati. Intelegeti cum se face treaba acum? Cand trebuie sa comunici datele 
,minti pur si simplu”(asa spunea betivul Junker), dupa care le reevaluezi in minus pe parcurs. Insa te loveste 
adevarul intrucat noile date fata de cele din urma cu un an sunt practic pe zero, daca nu cumva chiar mai mici. 
De ce spun asa? Deoarece productia industriala trimestriala este cu 0.3% mai mica decat in perioada similara 
a anului trecut. Partea si mai interesanta vine daca facem comparatii pe perioade mai indelungate. Spre 
exemplu, fata de 2014, productia industriala a SUA a crescut doar cu 1%, iar fata de 2008 cu doar 2.4%! Cu 


alte cuvinte, ne-am cam invartit in acelasi cerc, dar totul e prezentat de parca s-ar fi facut salturi teribile. 


Caderea SUA se vede insa pe sectoare. In societatile industriale in declin, primele crapaturi se vad la 
sectoarele cu marja redusa. In SUA vedem 0 cadere cu aproape 15% a sectorului textil, cu 7% a productiei de 
mobila si tot cam la fel(6.8%) a materialelor de constructie. Sectoare intregi trag sa moara, sperandu-se ca 
totul va fi salvat de sectoarele cu marje ridicate de profit. E pariul pe care l-au facut mereu in istorie pierzatorii. 
De exemplu, in anii 2000, singurul domeniu in care mai excelau englezii era invatamantul de business. Acum 
nu mai au nimic. 


Dupa ultima criza majora, cea din 2008-2009, rata delicventei la creditele ipotecare a atins un maxim istoric in 
2011. Daca va spun ca acum rata delicventei la ipotecare a ajuns la acelasi nivel ca atunci, ce impresie aveti? 
Poate ca va intrebati cum de gasesc toti acesti indicatori. in realitate nu e greu, SUA fiind varza la absolut 
orice capitol cu exceptia celor care inca vand povesti, precum Al-ul(*). 


De exemplu, sa ne uitam la vanzarile cu amanuntul. S-a raportat o crestere cu 0.1%, care oricum era minora. 
Doar ca, datele din aprilie au fost revizuite in scadere cu 0.4%, iar cele cele din martie, tot in scadere cu 0.2%. 


Fenomenul retailului pe minus dupa primele cinci luni ale anului este unul extrem de rar, acest an fiind al 
cincilea dupa 1990 cand se intampla asta. Pai unde sunt apostolii ,minunatiei Vestului’? 


Initial aveam intentia sa termin putin mai optimist pentru americani. Cum? Dand statisticile Canadei. Adevarul 
e ca, fata de Canada, America e ultra-bine. Doar ca, atunci cand te intereseaza bogatia nu te apuci sa 
contabilizezi saraciile. Ar fi ilogic. De aceea am incetat sa mai introduc si Canada in discutie pentru aceea este 
deja o natiune-zombie, a carei explozie va fi atat de vizibila incat vom avea nevoie de ochelari speciali, 


precum cei pentru eclipse. 


Inchei prin a va atrage atentia, din nou, c& putregaiul din SUA e atat de mare incat multi nu mai contrazic, dar 
spun ca n-ar fi probleme deoarece SUA e too big to fail. Stati linistiti, fenomenul ,,too big to fail” este o inventie 
de data recenté menité a proteja o anumita mafie. in domeniul tarilor asa ceva nu exista. Ati constatat-o de 
atatea ori, atunci cand imperiile prabusite au reconfigurat instantaneu lumea. Si acum se va intampla la fel. 
Faptul ca, pe moment, toti par a se uita in alta parte, nu inseamna ca problemele nu exista, ci ca, pe moment, 
se prefera sa se faca pe ascuns pregatirile pentru ceea ce urmeaza. 


(*) In ceea ce priveste Al-ul, deja sunt specialisti de top in piaté care spun ca tehnologia se afla ,la varful 
ciclului”. Puteti vedea fenomenul prin scdderea interesului marilor companii tehnologice pentru Al. In ciuda 
faptului ca ,bula Al” a crescut preturile echipamentelor, facand tn acest fel functionarea modelelor mult mai 
scumpa, Microsoft a fixat preturi ridicole la ,copilotii” sai, preturi care nu justifica costurile. Si, in ciuda preturilor 
mici, nu sunt foarte multi clienti dornici. Poate credeti ca sunt subiectiv, dar informatii exista destule in piata. 


Amy Weaver, CFO-ul Salesforce se declara dezamagita de veniturile realizate de numeroasele produse Al 
implementate in produsul stindard al companiei. Actiunile Adobe au scazut deoarece compania nu a reusit sa 
obtina venituri consistente din produsele Al, asta in timp ce tot mai multi analisti se declara sceptici in privinta 
viittoarelor evolutii ale veniturilor din Al. Desigur, analistii vad asta ca pe un esec al managementului, insa 
adevarul este in alta parte. 


ServiceNow este una dintre companiile care sustine ca inteligenta artificiala a contribuit semnificativ la 
veniturile sale. lata cum se codeaza o legenda. Afirmatii de acest tip sunt tot mai promovate deoarece sunt 
sexy pentru industrie. Ce faci insa cand, Gina Mastantuono, CFO-ul companiei, spune ca _,din perspectiva 
contributiei la venituri, Al-ul nu este si nu va fi ceva iesit din comun’(vezi mai multe informatii relevante jn 
articolul ,Amazon, Google Quietly Tamp Down Generative Al Expectations”). 


Mesajele venite de la varful departamentelor financiare ale companiilor sunt deosebit de importante intrucat 
contabilii n-au fluturi in cap. Asta e un dezavantaj pentru partea creativa a afacerilor, dar daca n-ar exista 
realistii totul s-ar duce de rapa. De aceea contabilii sunt angajati acolo unde e nevoie de ei, anume la 
»numarat banii’, deoarece ei sunt cei care garanteaza ca treburile nu scapa de sub control din cauza 
creativilor. lar semnalele departamentelor financiare au un rol hotarator in ceea ce priveste directiile strategice 


ale camnaniilor 


Exista insa si alte semnale care ne demonstreaza o chestiune tinuta ascunsa de catre maharii industriei. Un 
studiu al Boston Consulting Group ne arata cum ,consultantii care au utilizat Chat GPT pentru rezolvarea 
problemelor de business au performat cu 23% mai prost decat cei care nu au utilizat Al”. lar asta in conditiile 
in care utilizatorii Chat GPT fusesera informati despre fenomenul halucinatiilor modelelor de Al generativ. 


Halucinatia este definita ca o disfunctionalitate a modelelor generative care face ca modelul sa ofere un 
raspuns absolut gresit, argumentandu-| aberant. Departe de a fi un fenomen izolat, halucinatia reprezinta o 
problema fundamentala pentru o companie care ar decide inlocuirea unor oameni cu modele Al intrucat luarea 
unor decizii gresite ,pe pilot automat” poate fi calea sigura spre dezastru. De aceea companiile interesate 
precum Microsoft ofera ,alternativa copilotului’, alternativa care nu aduce beneficii atat de mari pe cat s-ar 


crede(vezi experienta BCG). 


In plus mai e o problema. Al-ul generativ este un mare consumator de energie. Atat de mare incat i-a starnit 
inclusiv pe idiotii climatici, articolul din The Verge fiind mai mult decat relevant in aceasta privinta. 


Am scris aceasta nota de subsol pentru a va atrage atentia ca a trecut un trimestru din cele patru pana la 
»Apocalipsa Al”. Probabil, prin trimestrul trei al anului curent elementele pe care vi le-am descris aici vor 
patrunde in ,mainstream”, bubuind intreaga bula Al. Si daca se duce si bula Al, sa-mi spuneti singurei ce mai 
ramane din SUA. 


Autor: Dan Diaconu 


Sursa: https://trenduri.blogspot.com/2024/06/vor-fi-cei-sapte-magnifici-salvatorii.html 
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